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Letras del Tesoro Serie Il

Fecha de Licitacion: 1-Dic-2020 (10hs a 16hs)
Fecha de Liquidacion: 3-Dic-2020

Emisor: Provincia de Mendoza Servicios de amortizacion e intereses: Al

) vencimiento.
Titulos: Letras del Tesoro.

Moneda: Pesos.
Plazo: 182 dias.

Intereses: Tasa Badlar mas Margen.
Moneda: Pesos.

Intereses compensatorio: CER + 2%**

V/N a Licitar: AR$ 500.000.000
MENDOZA GOBIERNO Calificacion de riesgo : A3(arg) de FIX SCR

. . . . . ampliables
Ministerio de Hacienda y Finanzas .
Vencimiento: 3-Jun-2021 Ley: Argentina.

**Nota (1): En la fecha de vencimiento, la Provincia pagara en concepto de intereses compensatorios adicionales la
suma de pesos que resulte de restar: i) el interés sobre valor nominal que resulte de adicionar la variacién entre el
CER Inicial y el CER Final mas una tasa nominal anual del 2%. Esta variacion se calculara por cada uno de valor
nominal emitido de la siguiente manera: (CER Final/CER Inicial)-1 MENQOS, (ii) el interés sobre el valor nominal a ser
pagados por la Provincia conforme la tasa variable y el MARGEN a licitar. En caso de que el resultado de esa resta
sea negativo, no se pagara interés compensatorio adicional.

“CER Inicial” significa el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (CER) referido en el articulo 4° del Decreto N°
214/02, informado por el BCRA, al quinto dia habil anterior a la fecha de liquidacion.

“CER Final” significa el Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (CER) referido en el articulo 4° del Decreto N°
214/02, informado por el BCRA, correspondiente al quinto dia habil anterior al vencimiento.
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El escenario esperado para el 2020 se aleja significativamente de lo esperado al momento de la presentacion del presupuesto.
Existira una mayor caida de la actividad, con una lenta recuperacion, y el shock inflacionario se postergaria para el 2021.

Proyecciones de crecimiento en base al Relevamiento de Expectativas publicados por el BCRA
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Acorde al REM, y a diferencia de lo observado durante el primer semestre del 2020, se espera para los préximos meses una
aceleracion de la inflacion que superaria el rendimiento de la tasa de interés BADLAR para cada mes.
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v' La recesion econdmica generada por la cuarentena tuvo un considerable impacto en las cuentas de la Administracion
Publica Provincial a lo largo del 2020.

v Se observo en los primeros diez meses del aflo una reduccion del 13% en los ingresos corrientes expresados en términos
reales, respecto al mismo periodo de 2019, y explicado por caidas en practicamente todos los conceptos que componen

esta categoria.
v Con relacién a los gastos ejecutados por la Administracion Publica Provincial, se observo una caida de 20% en los primeros

diez meses de 2020, con una reduccién de 16% en gastos corrientes y 55% en gastos de capital.

Variacion interanual del presupuesto en términos reales. Acumulado enero a octubre de 2020 versus enero a octubre 2019.

GASTOS CORRIENTES
RECURSOS CORRIENTES -13% I

P |
DE ORIGEN PROVINCIAL ersona

Tributarios Bienes y servicios

No Tributarios Intereses y gastos de la deuda

DE ORIGEN NACIONAL Transferencias corrientes

Automaticos GASTOS DE CAPITAL

No Automaticos GASTOS TOTALES -20% .
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v En el periodo enero-octubre 2020 se registraron superavits econdomico y operativo producto de un ajuste de gastos
corrientes (paritarias, refinanciacion de la deuda, etc.) y del plan de obra publica, que compenso la caida de los recursos.

v Sin embargo, para el resto del 2020 se espera una aceleracién del gasto principalmente por el pago de aguinaldos
prorrogados, pago del decimocuarto cupon del PMJ21 y estacionalidad del gasto.

v De esta forma, la provincia aspira a un nuevo programa de Letras para hacer frente a los desbalances de caja esperados
para el resto del afio, y que seran compensados por la recuperacion esperada en la recaudacion en 2021.

v' El presente programa de letras no presenta una significativa participacién sobre el presupuesto de la provincia.

Resumen de resultados acumulados Variacion interanual de los ingresos Programa de Letras Mendoza
hasta octubre 2020 tributarios de origen provincial en términos 2020 en niimeros
reales.
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